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LE XUAN TUNG
luoe thudt

Cuéc khing hodng kinh té'va tai chinh ndm 2008 ciing nhitng hé
luy nghiém trong ctia né cé thé duge xem nhw moét thdt bai lon
mang tinh dia chinh tri déi véi My va chdu Au. Sttc manh cia
thé gidi phuong Tay bi sut giam ddng ké, khi ma mét sé cuong
quéc mdi noéi ngay cang cé dnh hwong quan trong trén pham vi
toan cdu va trong tam cua thé gidi dang cé xu hudng dich chuyén
khéi nude My. Trong bai viét nay, tdc gid da ddnh gid tdc déng
cua cudc khiing dé tdi tinh hinh kinh té - xa héi cua My va chdu
Au ciing nhw nhitng thay déi ddng chi y trén ban dé chinh tri thé
gidi trong béi canh mdi, déng thoi phén tich nhitng chinh sdch ma

My can c6 dé nhanh chéng vuot qua thoi ky khé khdn nay.

Khiing hoéng tai chinh - Nhiing ton that ciia My va
chéu Au

Cudc khung hoang tai chinh nim
2008 da gy ton hai dang ké d6i v6i nén
kinh t& ctia My va chau Au. O My, su
két hgp “chét nguoi” gitia 14i suat qua
thap va mtc do chua ting thay vé kha
nang thanh toan bang tién mit da dan
t61 hién tugng cac dong vén khéng 16 d6
vao thi truong cho vay thé chap thi cap
va ddy gia bat dong san ting cao.
Nhung giong nhu hau hét cac loai gia ca
hang hoa khac, gia nha & rot cude tu dao
chiéu véi miic do bat thuong. Hé qua 1a
gia nha 6 va thi truong cho vay thé chap
cing sup dé.

Thiét hai d& nhan thay nhat 1a & cap
d6 ho gia dinh. Ngudi dan My bi mat 1/4
gia tri tal san rong ctia minh chi trong
vong mot nam rudi ké tit ngay 30/6/2007
va xu huéng nay van dang tiép dién.
Loai tai san c6 gia tri 16n nhat cua
ngudi My 1a nha 8. Tdng gia tri tai san
nha ¢ tai My (ting dat dén dinh diém
13 nghin ty USD vao nim 2006) da
gidm xudéng con 8,8 nghin ty USD vao
gitia nam 2008 va dén nay van chua
ding lai. Téng gia tri tai san cta ngudi
huu tri - loai tai san c¢6 gia tri 16n hang

®) Cyu Tht trudng Tai chinh My giai doan 1993-
1994.
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thi hai cia hd gia dinh My - da giam
22%, ti mic 10,3 nghin ty USD nam
2006 xuéng con 8 nghin ty USD vao gitia
nam 2008. Trong cung giai doan nay,
tién tiét kiém va gia tri tai san dau tu
(ngoai trw tién tiét kiém huu tri) d& mat
1,2 nghin ty USD va cac khéi tai san ctua
ngudi huu tri da mat 1,3 nghin ty USD.
Tinh gbp lai, tong thiét hai cta cac khoi
tai san nay 1a 8,3 nghin ty USD!

Téng san phdm quoc noéi (GDP) ctaa
My da giam sut trong quy II11/2008 va
du doan ti€p tuc gidm manh (gin 4%)
vao quy IV/2008. Trong s6 52 nha kinh
t& dugc thoi bdo Wall Street Journal
trung cAu ¥ kién nam 2007, phan lén
déu cho rang nén kinh t& My sé thu hep
quy mo it nhat 3 quy lién tiép, diéu
chua tting xay ra trong 50 nam qua. Xét
vé trung han, vai tro toan ciu ctia My
va mot s6 nudc chau Au sé suy giam
cling véi su thu hep quy moé nén kinh té
cua cac nudc nay.

Thi trudng chiing khoan tai My va
trén toan thé giéi con cho thay mot giai
doan kinh t& khic nghiét dang ¢ phia
truée. Pau thang 11/2008, chi s6 S&P
500 (mdt chi s6 bao gdm nhiing ¢6 phiéu
cua 500 tap doan 16n nhat nuéc My) da
gidm 45% so v6i dinh cao cia né vao
niam 2007. Ly gidi hop ly duy nhat cho
su tudt doc nay 1a 6 chd, thi trusng dang
béo trudc su giam manh lgi nhuan cia
cac tap doan trong nam 2009 (nhu da
tiing xay ra gan 30 nam trudc day).

O chau Au, su gidm téc kinh té ciing
gdy ra nhiing hau qua nghiém trong
khong kém. Ngudi tiéu dung chau Au
dang that chat chi tiéu vi nhiing 1y do
khéng khac véi ngudi tiéu dung Mg.
Khu vuc tai chinh ca cac nude chau Au
(c6 méi lién hé véi GDP ctia cac nuée
nay) da phai ganh chiu thiét hai nghiém
trong hon so véi khu vuc tai chinh cua
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My. Mua thu ndm 2008, chinh pha Anh
xac nhan su thu hep quy mé kinh té&
nuéc nay va cac nudc thudc khu vuc
ddng tién chung chau Au hién da chinh
thiic l1am vao suy thoai.

Hé théong tai chinh quéc té& ciing da
bi tan pha nghiém trong. IMF uéc tinh
rang thiét hai tit cac khoan tién cho vay
danh cho cac thiét ché& tai chinh toan
cAu sé cham mtc 1,5 nghin ty USD.
Thang 11/2008, IMF coéng bd sd tién
thiét hai 1a 750 tj USD. Nhiing thiét
hai nay da “don sach” vén trong hé
thong ngan hang va khién cho cac dong
tin dung ngung tré.

Tinh trang déng bing tin dung nay
da dua hé théng tai chinh toan cdu dén
bd vuc sup d6. Thang 10/2008, Giam ddc
diéu hanh caa IMF, Dominique
Strauss-Kahn, da tiing canh bao vé “su
khting hoang c6 tinh hé thong”. Hé qua
14, Cuc Du tri lién bang My, Ngédn hang
Trung uong chdu Au va ngadn hang
trung uong mot sd nudc khac da bom
téng cong 2,5 nghin ty USD vao thi
truong tin dung va d6 c6 1& 1a sy can
thiép tién té 16n nhat trong lich st thé
giéi. Chinh phu M§ va chinh phtt mét s6
nuée chau Au da c6 bude di chua ting
thay khi cam két bom 1,5 nghin ty USD
khac dé dinh huéng diu tu c¢d phiéu
trong cac thiét ché tai chinh trong nuéc.

Thiét hai ning né do khung hoang
kinh t&, tai chinh giy ra da ddy My va
chau Au vao nhiing diéu kién rat khoé
khéan va ngat ngheéo.

Thi nhdt, suy thoai kinh t& tram
trong sé& khién chinh phu cac nudéc nay
phai tap trung vao van dé déi noi, ching
han nhu viée cong dén cac nuée nay yéu
cau cac ngudn luc quéc gia phai duge uu
tién cho muc tiéu phuc héi kinh té trong
nuéc. Nhiing uwu tién cta tadn Téng
thong My Barack Obama (nhu da dudc



Ci séc 16n nam 2008...

thé hién trong chién dich tranh ct cua
ong) hoan toan thich hgp véi kich ban
d6. Theo nhan dinh ctua giéi quan sat,
hanh déng quan trong dau tién cua B.
Obama trén cucng vi tong théng sé la
thi hanh chuong trinh lap phap véi néi
dung trong tam la kich thich nén kinh
t6 phat trién. Téng théng B. Obama
ciing c¢6 thé tién hanh nhing budc di
nhim giam nhe hon niia tac dong tiéu
cuic cua cudc khung hoang tai chinh
hién nay, ciu giip cac nha san xuat 6td
trong nuéc thoat khéi tinh canh bi dat,
dong thoi bat dau thuc thi nhiém vu
phtic tap 14 cai cach hé thong y té& va
chinh sach néang lugng.

Céac nha lanh dao chau Au ciing sé
uu tién gidi quyét nhiing van dé d6i noi,
thuc hién cac chuong trinh kich cau
kinh t&€ va tim cach kiém soat thiét hai
tai chinh. Mua thu nam 2008, Téng
thong Phap Nicolas Sarkozy va Thu
tuéng Italia Silvio Berlusconi da c6
nhiing bai dién van diy nhiét huyét, thé
hién quyét tAm bdo vé cac cong ty trong
nuée khoi su thon tinh cua cac tap doan
nude ngoai. Pay c¢6 thé dudge xem nhu
mot thong diép phu hgp v6i cac nguyén
tic ctia kinh t& hoc hién dai.

Thiz hai, nhing khé khan va mic
thAm hut tai chinh chua ting thay
trong hé thong tai chinh cac nuéc chau
Au va M¥ ciing sé ngin can phuong Tay
thuc hién nhiing sang kién quéc té quan
trong. Néu 6ng B. Obama tiép quan “gbi
thAm hut” tri gia 1.000 ty USD cua
chinh pht tién nhiém va tam thdi mé
rong “g6éi tham hut” nay 1én mtce 1,3
nghin ty USD (théng qua chuong trinh
kich cAu kinh té), thi sé khong c6 nhiéu
cl tri ing ho viéc ting chi tiéu cia My
cho cac hoat dong 6 nuéc ngoai. Trén
thuc t&, nuéc My c6 thé budc vao giai
doan phai “that lung budc bung’ chua
tiing thay ké ti nhitng nam 1930 dén
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nay. Gia st mot cudc khiing hoang nhu
su sup d6 cta nén kinh t& Mexico nam
1994 lai tai dién thi chua chic My sé&
can thiép nhu truéc day. Va tham chi
trong truong hop xay ra khung hoang
kinh t& tai nhiing khu vuc ¢6 tAm quan
trong chién luge (nhu Pakistan ching
han) thi su trg gidp kinh t& dang ké cua
M5 hodc cac nude 16n & chau Au 1a diéu
bat kha thi. Thay vao d6, IMF sé& phai la
ngudi can thiép dau tién.

Vé phin minh, trong thdi gian téi,
thi truong vén 6 cac nudc phuong Tay sé
chua thé trd lai trang thai “khde manh”
hoan toan. Trong tuong lai chua xéac
dinh, cac thiét ché tai chinh 16n sé thu
hep quy mé va dia ban hoat déng néu
nhiing thiét hai van chua diung lai va
néu ho tiép tuc giam bét chinh sach don
bay cta minh. Mé hinh “bung né” (nhu
thuong xay ra sau cac cudc khung
hoang) ciing sé khién cho thi truong
phai d61 mit véi rai ro va khong chap
nhan chinh sach don biy caa chinh phu
trong mot thoi gian nhat dinh.

Thi ba, mtc do tin cay vé kinh t&
cta cac nudc phuong T4y da bi hty hoai
dang ké do cudc khung hodng néi trén.
Diéu nay c6 y nghia quan trong, bdi 1é
trong hang chuc nim qua, phan I6n anh
hudng va quyén luc mém cia My déu
phan anh stic manh tri tué cta thuong
hiéu “cht nghia tu ban thi truong”
mang dédc trung Anglo-Saxon. Nhung
hién nay, mé hinh tiing gép phan trg
giip chu nghia tu ban phuong Tay va
thic day chinh sach phi diéu tiét thay
cho chinh sach diéu tiét truyén thong &
mot s6 quoc gia trén thé giéi dang bi
that thé. Hé thong tai chinh cua My
dugc coi 1a da that bai.

Hon nita, My va cac nuéc nam trong
khu vuc dong tién chung chau Au da
phai cau vién dén cac hoat dong can
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thiép kinh té mang tinh chat dan téc
cht nghia trén quy mo 16n, giy tén hai
dén cac hoc thuyét vé thi truong tu do.
Chinh pht My da nim git c6 phén
trong hon 20 thiét ché& tai chinh 16n va
theo cuu Bo trudng Tai chinh My Henry
Paulson, Chinh pht My c6 thé sé dau tu
vao hang nghin thiét ché kiéu nhu vay.
Bén canh d6, Chinh phu My tam thoi
bao 1anh cho khoan ng 16n cia toan bo hé
théhg ngan hang My. O chau Au, chinh
pht cac nuée Phap, Dic va Anh tham chi
con can thiép manh mé hon ca My.

Tat cad nhiing hanh dong can thiép
noéi trén sé ngan thé gidi chuyén sang
mb hinh phi diéu tiét kinh t&. Nhu Téng
thong Phap Sarkozy ting phat biéu:
“Cit d& né tu do va thé 1a hét”. Hay nhu
Ph6é Thu tuéng Trung Quéc Vuong Ky
Son ting tuyén bé mot cach lich su hon:
“Nhiing 6ng thay hién dang gip rac
r6i!”. Diéu nay dién ra cung thoi diém
v6i moét khuynh huéng tu nhién va lau
dai, bat dau xay ra tit sau khi btic tudng
Berlin sup d6 cach day 2 thap ky: tach
roi khoi thé giéi ma My 1a trung tam.
Trung Qudc tim co hdi trong khiing hodng va su
dich chuyén trong tam ciia thé gidi

Trong khi stic manh dia chinh tri
cua phuong TAy bi giam sut ro rét thi
mot s6 qudc gia khac (dac biét 1a Trung
Qudc va An Do) lai dang trdi day nhanh
chéng va ngay cang gianh dugc nhiéu
anh hudng méi ca vé mat kinh t& lan
chinh tri trén quy mé toan cau.

Cudc khiung hodng kinh t& - tai
chinh toan cau chi 1a mdt cd s6c nhe ddi
v6i Trung Quéc. Mot s6 khé khan vé
kinh t& nhu sy thu hep thi truong xuit
kh4u truyén théng, su giam gia trén thi
truong bat dong san ¢ mot s6 do thi 16n,

, da khong gay bién dong 16n dén su
tang trudng kinh té& ctia Trung Quodc.
Trong linh vuc tai chinh, Trung Quéc
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cling it bi anh hudng bdéi khiing hoang
tai chinh 6 phuong Tay. Toan bd hé
thong tai chinh cta Trung Quéc chi
déng vai trd tuong d6i nhd trong nén
kinh té cua nuéc nay va dudng nhu
Trung Quéc khong bi tac dong bdi
nhiing loai tai san “nguy hai” (tiing dua
hé thong ngan hang My va chau Au dén
bd vuc sup d8). Trung Quéc con cb miic
thang du ngin sach va thing du tai
khoan vang lai rat 16n, déng thdi ng cong
lai ¢ mic thip. Cac ho gia dinh Trung
Quéc tist kiém t6i 40% thu nhap claa
minh. Va nam 2008, du tri ngoai té tri
gia 2 nghin ty USD cta nuéc nay da ting
thém 700 ty USD nho thang du tai khoan
vang lai va dau tu truc tiép nudc ngoai.

Trong nam 2009, sé khéng cé6 nudc
nao dude hudng 1oi tit cudc khing hoang
tai chinh, nhung mot s6 qudc gia - nhat
la Trung Quéc - lai dat dudge vi thé toan
cau tuong déi manh hon. Trung Quéc
vAn dugc cach ly tuong do6i khéi cudc
khung hoang toan ciu. Véi mic du trii
ngoai hoi hang nghin ty USD, Trung
Quéc tré thanh nuéc manh nhat thé giéi
xét v& kha ning thanh toan bing tién
mit. Hé thong tai chinh ctia Trung
Quoéc khong bi de doa va su tang trudng
clia nuéc nay van sé tiép tuc viing chic.
Theo du bao cua IMF, kinh té Trung
Quéc sé dat mtic tang trudng 8,5% trong
nadm 2009.

Piéu nay cho thdy ring, mac du
Trung Qudc bi tén thuong phan nao béi
cujoc khung hoang kinh té& toan cau,
nhung stic manh kinh t& va tai chinh
cua nuéc nay van khong hé giam stt so
v6i phuong Tay. Do d6, anh hudng toan
cau cta Trung Quéc sé tiang 1én va Béc
Kinh sé c6 du kha n#ng thuc thi nhiing
sang kién kinh t& - chinh tri nham gia
tang hon niia stic manh quéc gia. Trung
Quéc va ASEAN ciing via ky két mot
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hiép dinh nham thiét lap mét khu vuc
thuong mai tu do 16n nhat thé& giéi va
Bic Kinh c6 thé tién hanh nhiing budc
di tiép theo huéng dén su doc lap cua
chau A, dong thdi déng vai tro 1anh dao
16n hon trong khu vuc nay.

Vi thé tuong d6i an toan cua Trung
Quéc cling sé mang dén cho nuée nay co
hoi cling ¢6 nhiing uu thé chién lude cia
minh tai nhiéu dia ban quan trong trén
thé gidi, khi My va chau Au quyét tam
khéi phuc stic manh nhu truée day. Khi
phuong Tay khéng c6 da kha niang, Bic
Kinh sé déng vai trd trg giip cac quéc
gia khac vé mat tai chinh va tao ra
nhiing khoan dau tu chu chét, vi du nhu
diu tu vao cAc ngudn tai nguyén thién
nhién. Trung Qudc c6 thé mé rong su
hién dién ngoai giao tai cac nuéc dang
phat trién nhu Angola, Kazakstan va
Sudan nhiam théa man con khat tai
nguyén thién nhién trong nuée. Vao thoi
ky gitia cudc khung hoang nay, Trung
Qudc con c¢6 thé hd tro cac khoan cho
vay khén cép, hodc truc tiép (thong qua
cac hiép dinh tai chinh song phuong),
hodc gian tiép (thong qua viéc thiét lap
diéu kién thuan 1gi b6 sung tai IMF,
qua d6 mé rong mitc cho vay kha dung
cta t6 chiic nay vugt qua han ngach cho
phép hién nay). Trung Quéc ciing cé thé
thuc hién nhiing dau tu chién lugc
théng qua cac quy tai san qudc gia.

Mat khac, cuéc khung hoang toan
cAu cing dugec xem nhu mot co hoi dé
dua My va Trung Quéc xich lai gin
nhau. Nhiing diém néng lién quan dén
hoat déng thuong mai gitia hai nuéc
dang ha nhiét dan va gép phan xoa diu
nhiing quan diém ung ho cht nghia bao
hé trong Quéc hoi My. Va rat cé kha
ning, khi Washington it bi x40 tron boi
cudc chién tai Iraq, Chinh phti méi caa
Téng thong B. Obama sé nhan thtc 1o
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hon Chinh phua tién nhiém riang méi
quan hé My - Trung dang tré thanh
quan hé song phucng quan trong nhit
cia My. Chinh quyén Téng théng B.
Obama c6 thé nd luc dua Trung Qudc gia
nhap G-8 (nhém cac nude cong nghiép
hang dau thé giéi) va md rong vai tro cd
déng ctia Trung Qudc trong IMF. Déi lai,
Trung Quéc c6 thé nd luc gép phan tang
cuong cd s6 von cho IMF.

Con dudng phia trudc

M6 hinh “chu nghia tu ban thi
truong tu do” da khéng con phat huy tac
dung trong béi canh khuing hodng kinh
t& - tai chinh. Hién nay, dé tim kiém su
6n dinh, Chinh pht M§ va chinh phu
mot s6 nude chau Au da tién hanh quéc
hitu hoa linh vyc tai chinh dén miic
mau thuin véi ca nhiing nguyén ly cta
chil nghia tu ban hién dai. Phan 16n cac
nude trén thé giéi dang trai qua chuyén
bién mang tinh lich st va buéc vao mot
thoi ky ma trong d6, vai tro cua nha
nudc sé& 16n hon va vai tro cia khu vuc
tu nhan s& nhoé hon. Trong khi d6, stc
manh toan cAu ctia My ciing nhu stc
h&p din cta nén dan cha kiéu My lai
dang giam dan.

Mot cdu hoi quan trong duge dat ra
14 liéu ngudi ta cé can téi mot cach tiép
cAn toan cAu méi nhdm kiém soat céc
dong noi té va hé thong tai chinh — ngan
hang hay khéng. Nhiéu nha kinh t& va
lanh dao trén thé giéi dang ing hd viéc
lap lai trat tu méi va kéu goi ky mot
Hiép uéc Bretton Woods II. Tuy nhién,
viéc thiét 1ap mot trat tu tai chinh toan
cau hoan toan mdi 1a diéu bat kha thi.
Cac thi truong tai chinh va tién té trén
thé gi6i c6 quy md qua 16n va qua manh
dé c6 thé kiém ché; nhiing ngay thang
¢6 thé kiém soat ty gia héi doai da qua
roi. Viée diéu tiét tai chinh toan cau c6
thé sé giy ra nhiing vdn dé nghiém



48

trong hon truéc day, boi 18 nhiing cai
cach can tién hanh & cac nuéc phuong
Tay lai qua khac biét so v6i nhiing cai
cach can thuc hién tai cac nudc khac.

Mot cach tiép can tot hon ca 1a tap
trung vao mot s6 bién phap chu chot
sau ddy. Thi nhat, khung hoang 14 mot
co hoi dé kién toan va cai t6 IMF. T4
chiic nay c6 250 ty USD nam trong kha
ning cho vay van chua dudc st dung
dén, nhung s6 von nay da khéng dudc
diéu chinh ké tit nam 1997 va c6 thé
khéng dua 16n dé gitp nhiéu nudc dang
phat trién hién dang phai ganh chiu céc
cudc khuing hoang vé tién méit va can
cian thanh toan. (Hungary, Iceland,
Pakistan, Ukraine va 6 nuée khac da va
dang thuong lugng cac géi tai chinh
khén c&p véi IMF). DAy nén duge xem
nhu 1a cac bién phap gidi ctiu nén kinh
t&. IMF can dudc cai t6 theo huéng linh
hoat hon. Lich st cho thay, IMF da dat
diéu kién trg gitip khi cho cac nuéc vay
von trén co sé “ndm dang chudi”, vi du
nhu giam thAm hut ngan sich cua céc
nuéc nay. Xét vé dai han, viéc dit diéu
kién khi cho vay van 14 can thiét, nhung
vi cudc khung hodng nay van tiép dién
nén IMF chuyén ngay sang hudng tam
dung cac khoan tién cho vay. Ngoai ra,
cac nudc cé gia tri thang du cao, nhu
Trung Quoc va mot s6 qudc gia san xuit
ddu lia & vung Vinh, nén tré thanh
nhiing ¢4 déng 16n hon trong IMF. Vi
du, sé 14 hdp 1y néu cac nudc nay di tién
phong trong viéc thyc hién diéu kién
cho vay méi va riéng ré ma IMF dat ra.

Thi hai, khuén khé nhém G-8 ngay
cang trd nén 16i thoi. Stic manh kinh té&
va su thinh vugng ctia Trung Quéc cho
thdy ring nudc nay, 6 mic do téi thiéu,
cing thudc vao nhém nay. Do c6 tinh
dai dién nhiéu hon nén nhém G-20 can
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duge nhic téi thudng xuyén hon, déng
thoi giam su 1& thudc vao nhém G-8.

Thit ba, nhiing nguyén téc chi dao
Basel II nham diéu tiét qua trinh vén
héa cac ngan hang cin dudc xem lai.
Nhiing nguyén tic nay td ra khong
thich hgp trong viéc bao vé cac ngan
hang trudc cac cudc khiung hoang tai
chinh bat ngs xay dén. Cach tiép can tot
hon 14 x4y dung nhiing cai van an toan
vé von cho cac ngan hang trong thoi ky
hung thinh va cé tac dung tich cuc trong
thoi ky khuing hoang.

M§ sé& van la nuéc gidu nhat va
manh nhat thé giéi trong mot thoi gian
nita. Chi riéng stic manh quin su cua
My ciing d bao ddm cho diéu nay. Tuy
nhién, cd séc 16n nam 2008 da gay ra
nhiing tén that nghiém trong cho hé
théng tai chinh, cho nén kinh t& caa My
va de doa vi thé cia My trén thé gidi;
cudc khung hoang kinh t& nam 2008 1a
mot that bai quan trong vé dia chinh
tri. Su han hoan cua cong dong quoc té&
dsi véi thing lgi cia éng B. Obama
trong cudc bau cl téng théng My vira
qua lam diu phan nao tac dong tiéu cuc
cua cudc khung hoang, nhung van chua
thé giai quyét tan goc van dé. Piéu nay
mot phan 1a do cudc khung hoang xay
ra ding vao thdi diém cac luc lugng lich
st dang lam dich chuyén trong tdm cta
thé gi6i ra khoi nuéec My. Xét vé trung
han, My sé& phai hoat dong trén mot dia
ban toan cAu nhdé hon, trong khi cac
nuéc khac, dac biét 1a Trung Quoc, sé cb
c6 may noi 1én nhanh hon.

No6i téom lai, v6i sy vuon minh manh
mé cua Trung Quéc va modt sd cuong
quéc méi ndi, véi su dich chuyén trong
tam cta thé giéi khoi nuéc My, ban do
chinh tri thé& giéi dang c6 nhiing bién
ddi dang chd ¥ va mot “thé giéi khong
phan cuc” dang dan dinh hinh.



